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GDP 波动以及投资波动大于 GDP 波动的原因为消费者是
风险厌恶的，并且具有较重的习惯形成特征，消费与 GDP
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其中 βÎ(01) 为折现因子，ct 为消费，nt 为劳动，b
和 γ 为偏好系数，αÎ[01) 为习惯形成参数，其面临资源
约束为：
ct + kt + 1 = ztkt
αn1 - αt + (1 - δ)kt (2)
其中 δÎ(01] 为折旧率，kt 为资本存量，zt 为外生生
产力冲击，并服从：
ln(zt)= ρ ln(zt - 1)+ εt (3)
εt 是iid的，均值为0，标准差 σ 。
为了得到模型解，其一阶最优化条件为：
λt = βEt(λt + 1(1 + αzt + 1k
α - 1
t + 1 n
1 - α
t + 1 - δ)) (4)
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λt = (ct - αct - 1)








令 zt 为t时期观察到的一个 a ´ 1自变量向量，f (ztθ)
表示一个 γ ´ 1向量值函数，我们要估计参数向量 θ0 的真
实值，在 θ0 ，f (ztθ) 的无条件期望满足：E[ f (ztθ0)]= 0
















Et[ f (yt + 1ytxt + 1xt)]= 0 (6)
Et 为时期t给定信息集下的条件期望算子，状态向量
xt ，控制向量 yt 维度分别为 nx ´ 1ny ´ 1nx + ny º n ，在三
阶展开下至少三阶可导，稳态下 σ = 0 解 xss yss 满足





′ ，x′1 t 包含
内 生 状 态 向 量 ， x′2 t 包 含 外 生 状 态 向 量 ，
nx1´ 1nx2 ´ 1nx1 + nx2 º nx ，再假设
x2 t + 1 =Γ(x2 t)+ σῆεt + 1 (7)
矩阵 ¶Γ ¶x2 t 在稳定状态下的所有特征值都必须至
少大于1，εt + 1 为iid标准正态分布，σ ³ 0 ，ῆ为 nx2 ´ nε 的
已知矩阵，
根据Schmitt-Grohe和Uribe (2004)模型解为：
yt = g(xtσ) (8)











































































































































































































































































































































































































































































































































































且不等于0，(13) 为 (nx + ny)´ nx 是未知矩阵，gσσxhσσx 为
非零矩阵。
1.2 贝叶斯推断的SMM估计量构建
考 虑 一 个 模 型 带 有 未 知 参 数 θ 包 含
{αβρσδγa}为 q ´ 1的向量，









SMM估计量定义为 θ̑ = arg min
θÎΘ
M (θ)′WM (θ)
这里 M (θ)= ((1T )å
t = 1
T







M (θ)′WM (θ)+ (θ - θ*)′Ω(θ - θ*)
θ* 是 θ 的先验信息，Ω 为正定权重矩阵代表研究者




经 济 实 证
θ̑ = arg min
θÎΘ

















































































































































































































































































小于 GDP 波动以及投资波动大于 GDP 波动的原因为消
费者是风险厌恶的，并且具有较重的习惯形成特征；（3）消
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